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1 Introdugdo

A Fundacdo Assistencial e Previdencidria da Ematerce - FAPECE é uma Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar, constituida na forma da legislagdo pertinente em vigor, de carater ndo
econdmico e sem fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira. Sua fungdo é
administrar e executar planos de beneficios de natureza previdencidria. Responsavel pela gestdo e
administracdo do Plano Previdenciario BD, com beneficio definido.

Conforme estabelece a Lei Complementar 109/2001 e a Resolugdo CMN n® 3792/2009" que contém
as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios administrados pelas
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), as entidades fechadas de previdéncia
complementar devem definir a Politica de Investimento para cada um dos planos por ela
administrados.

2 Governanga Corporativa

A adocdo das melhores praticas de Governanga Corporativa garante que os envolvidos no processo
decisério da Entidade cumpram seus codigos de conduta pré-acordados a fim de minimizar
conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

Assim, com as responsabilidades bem definidas, compete a Diretoria Executiva, que é a responsavel
pela administragdo da Entidade, a pela elaboracdo da Politica de Investimento, que deve submeté-
la para aprovacao ao Conselho Deliberativo, o principal agente nas definigdes das politicas e das
estratégias gerais da Entidade. Cabe ainda ao Conselho Fiscal o efetivo controle da gestdao da
entidade de acordo com o Art. 192 da Resolugao CGPC n.2 13, de 12 de outubro de 2004, que deve
emitir relatério de controle interno em periodicidade semestral sobre a aderéncia da gestdao de
recursos as normas em vigor e a esta Politica de Investimento.

Esta estrutura garante a adogao das melhores praticas de governanga corporativa, evidenciando a
segregacao de fungdes adotada inclusive pelos 6rgdos estatutarios.

Ainda de acordo com os normativos, esta Politica de Investimento (Pl) estabelece os principios e
diretrizes a serem seguidos na gestao dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e
provisdes, sob a administragdo desta entidade, visando atingir e preservar o equilibrio atuarial e a
solvéncia do Plano de Beneficio Definido.

As diretrizes aqui estabelecidas sdo complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas
pela legislacdo aplicavel’, sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade de
observa-las concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste documento.

' Lei Complementar 109/2001, que dispde sobre o Regime de Previdéncia Complementar e outras providéncias, determina que o responsavel por
regular as diretrizes para a aplicagdo dos recursos dos planos de beneficios serd o Conselho Menetdrio Nacional, responsdvel pela publicagdo da
Resolugdo CMN n? 3792/2009, contendo as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios administrados pelas Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). Nela determina que as entidades fechadas de previdéncia complementar devem definir a Politica de
Investimentos para cada um dos planos por ela administrados.

2 u
Resolucdo No 3.792, de 24 de setembro de 2009, do Conselho Monetdrio Nacional, que "dispde sobre as diretrizes de aplicagdo dos recursos

garantidores dos planos administrados pelas EF%
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3 Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Pl buscam garantir, ao longo do
tempo, a seguranca, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e
passivos do plano, bem como procuram evitar a exposi¢ao excessiva a riscos para 0s quais 0s
prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimento entrard em vigor em 01 de janeiro de 2016. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboragdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de
janeiro de 2016 a dezembro de 2020, conforme especifica a Resolucdo CGPC N2 7, de 4 de
dezembro de 2003.

Esta politica esta de acordo com a Resolugdo CMN 3.792, mais especificamente em seu Capitulo 5
“Da Politica de Investimento”, que dispde sobre parametros minimos como alocagdo de recursos e
limites, utilizacdo de instrumentos derivativos, taxa minima atuarial ou indices de referéncia do
plano, as metas de rentabilidade, metodologias adotadas para o aprecamento dos ativos
financeiros e gerenciamento de riscos, além dos principios de responsabilidade socioambiental
adotados.

Havendo mudancas na legislagdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas
durante a vigéncia deste instrumento, esta Pl e os seus procedimentos serdo alterados
gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicdao desnecessaria a riscos.
Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequagdo, com critérios e prazos para a sua
execucdo, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposicdes
transitdrias da nova legislacdo for excedido, a Entidade deverd realizar consulta formal ao 6rgdo
regulador e fiscalizador de acordo com a Instrugdo Normativa da PREVIC n? 4, de 6 de julho de 2010

que disciplina o encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar = PREVIC.

4 Plano de Beneficios

o Identificagéo do Plano de Beneficios

e Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplicagdo dos recursos
garantidores do Plano FAPECE BD, administrado pela EFPC FAPECE cujas principais
caracteristicas sdo:

Tipo de Plano: Beneficio Definido

o (CNPB: 19850014-38

Administrador Responsével pelo Plano de Beneficios (ARPB)?: Tiago Parente Lessa

3 CGPC 18, de 28 de mar¢o de 2006 que trata: “Sem prejuizo da responsabilidade do patrocinador ou do instituidor, a adogdo e aplicagdo das
hipateses biométricas, demograficas, econdémicas e financeiras s8o de responsabilidade dos membros estatutdrios da EFPC, na forma de seu estatuto,
a qual deverd nomear, dentre os membros de sua Diretoria Executiva, administrador responsdvel pelo plano de beneficios."r
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« Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)": Francisco de Assis Sousa

5 Alocacdo de recursos e os limites por segmento de aplicagado

A Supervisdo Baseada em Riscos apresentada pela PREVIC verifica a exposi¢do a riscos e o0s
controles sobre eles exercidos, atua de forma prudencial sobre as origens dos riscos e induz uma
gestdo proativa das entidades. A andlise e avaliagdo das adversidades e das oportunidades,
observadas em cenarios futuros, contribuem para a formagdo de uma visdo ampla do sistema de
previdéncia complementar fechado e do ambiente em que este se insere, visando assim a
estabilidade e a solidez do sistema.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacdo, suas especificidades e as
caracteristicas de suas obrigacdes, bem como o cendrio macroeconémico, determinam as seguintes
diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de
aplicacdo; a alocagdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de aplicagdo em
cada segmento e ativo; indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos; a escolha por
ativos que possuem ou ndao amortizagdes ou pagamento de juros periddicos; dentre outros.

5.1 Expectativas de Retorno

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definigdo de um cendrio econdmico que
deve levar em consideragdo as possiveis variagdes que os principais indicadores podem sofrer,
mensuradas através de um modelo estocastico que observa a volatilidade histérica apresentada
por eles para estimar as possiveis variagcdes, dada uma expectativa de retorno. A correlagdo entre
os ativos que ja se encontram na carteira e 0s que sao passiveis de aplicagdo também é uma
varidvel importante para esta definigdo.

O resultado desta analise se encontra no quadro abaixo que demonstra a expectativa de retorno da
Entidade em relacdo a cada segmento de aplicagdo, bem como os compara com o que foi
observado nos ultimos periodos.

B
Consolidado

Renda Fixa

Renda Varidvel

Investimentos Estruturados 8,82% 4,90% 16,03%
Investimentos no Exterior - - 18,93%
Imoveis 90,13% 0,97% 12,15%
Operagdes com Participantes 24,40% 6,71% 12,15%

o] Capitulo Il da Resolugdo CMN 3792 que trata "DAS DIRETRIZES PARA APLICACAO DOS RECURSOS PELOS ADMINISTRADORES” possui em seu Artigo
79 a seguinte orientagdo: “A EFPC pode designar um administrador estatutdrio tecnicamente qualificado (AETQ) para cada segmento de aplicagdo
previsto nesta Resolugdo.”
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5.2 Passivo

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificagdo do passivo,
que pode consistir em obrigacdes futuras ou expectativas de retorno de acordo com os tipos de
plano de beneficios. A avaliagdo do risco atuarial integrado aos investimentos tem como objetivo
assegurar os padrdes de seguranga econdmico-financeira, com fins especificos de preservar a
liquidez, a solvéncia e o equilibrio dos planos de beneficios administrados.

A necessidade cada vez mais latente de uma gestdo conjunta entre ativos e passivos torna este
tépico de extrema importéncia para avaliar se a carteira de investimentos estd condizente com as
necessidades do fluxo de pagamento da Entidade.

5.3 Limites por segmento

A tabela a seguir apresenta a alocagdo-objetivo e os limites de aplicagio em cada um dos
segmentos definidos pela Resolugdo CMN n2 3792/2009. Essa alocagdo foi definida com o intuito de
determinar a alocacdo estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de
Investimento que melhor reflita as necessidades do passivo. Esta definicao esta em linha com os
itens 54 e 55 do Guia de Melhores Praticas para Investimentos PREVIC.

T TALGEAGRG T

CSECMENTO 4 3 LIV ITE
SEGMENTO . ‘ _f_ l::(,;;q i

Rena Fixa

Renda Varidvel 3,86% 70% 4,16% 0% 70%
Investimentos Estruturados 5,18% 20% 5,67% 0% 20%
Investimentos no Exterior 0,00% 10% 1,23% 0% 10%
Iméveis 1,63% * 8% 1,68% 0% 8%
Operagdes com Participantes 0,25% 15% 0,26% 0% 15%

') A presente alocacio contempla um terreno localizado na Rua Dr. Salustio de Pinho, n2 200, Praia
do Futuro, Fortaleza/CE, que é objeto de inimeras demandas judiciais onde se discute a
posse/propriedade, de forma que, em havendo decisdo final com transito em julgado favoravel a
entidade que assegure a posse/propriedade, o objetivo é aliena-lo de imediato.

A alocacdo-objetivo foi definida considerando o cenario macroeconémico e as expectativas de
mercado vigentes quando da elaboragdo desta politica de investimento, conforme descrito no item
anterior.

6 Limites

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta politica de
investimento e pela Resolugdo CMN n2 3.792, conformes tabelas abaixo.

6.1 Por modalidade de investimento

riskoffice P
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.

Renda Fixa 100% 100%
| Titulos da divida mobiaria federal 100% 200%
‘ Cotas de fun@os de investimento admitidas a ns_zgociaqéo no mercado secundario qorlinlermédlo de bolsa de valores - 100% 100%
Fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobiliéria federal intema
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80% 20%
Letras Financeiras (LF), Certificados de Depésito Bancério (CDB) e Depésitos a Prazo com Garantia Especial (DPGE) 80% 40%
‘ Debéntures* 80% 40%
i Notas Promissérias 20% 10%
‘ Cédulas de crédito bancario (CCB) e certificados de cédulas de crédito bancério (CCCB) 20% 5%
| Notas de crédito & exportagdo (NCE) e cédulas de crédito & exportagéo (CCE) 20% 5%
Colas de fundos de investimento em direitos creditdrios (FIDC) e de fundo de cotas de FIDCs 20% 10%
‘ Certificados de recebiveis imobilidrios (CRI) 20% 10%
| Cédulas de crédito imobiliario (CCI)™ 20% 5%
I Titulos do agronegécio (CPR; CDCA; CRA e Warrant Agropecuario) 20% 10%
: Demais titulos e valores mobiliarios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto de securitizadoras 20% 10%
| Renda Varisvel 70% 8%
‘ Acdes de companhias abertas admitidas & negociagdo no segmento Novo Mercado da BM&FBovespa 70% 70%
| Agdes de companhias abertas admitidas & negociagdo no segmento Nivel 2 da BM&FBovespa 60% 60%
i Agdes de companhias abertas admitidas & negociagao no segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa 50% 50%
| Agdes de companhias abertas admitidas & negociagdo no segmento Nivel 1 da BM&FBovespa 45% 45%
| Agbes sem classificagdo de govemnanga corporativa + cotas de fundos de indices ce agdes (ETFs) 35% 35%
Titulos e valores mobiliarios de emissdo de Sociedades de Propdsito Especifico (SPEs), exceto debéntures de 20% 20%
infraestrutura
Debéntures com part. nos lucros + Cert, Potencial Adicional de Construgo + Crédito de Carbono + Quro 3% 3%
Investimentos estruturados 20% 5,67%
Fundos de pariicipagdo 20% 0%
Fundos Mutuos de Investimentos em Empresas Emergentes 20% 0%
Fundos Imobilidrios 10% 0%
Fundos multimercado cujos regulamentos observem exclusivamente a legislagao estabelecida pela CVM 10% 10%
Investimentos no exterior 10% 3%
Iméveis 8% 8%
| Operagdes com participantes 15% 15%

“\edada a aquisicdo de debéntures atinentes a investimentos/empreendimentos ndo performados.

")Vedada a aquisicGo de CCI de empreendimento ndo performado quando a garantia constituida
for o préprio empreendimento.

6.2 Alocagdo por Emissor

— e —

| ALOCAGKO POR EMISSOR
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Tesouro Nacional 100% 100%
Fundos de investimento cujas cotas sejam admitidas & negociagao no mercado secundario por inlarmédi? de bolsa de 20% 20%

valores - Fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobilidria federal intema

Instituigao financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%

Debéntures de Infraestrutura 15% 15%
Tesouro Estadual ou Municipal 10% 10%

Companhias abertas com registro na CVM 10% 10%

Organismo multlateral 10% 10%

Companhias securitizadoras 10% 10%

Patrocinador do Plano de Beneficios 10% 10%
FIDC/FICFIDC 10% 10%
Fundos de Indice Referenciado em Cesta de Agdes de Companhias Abertas 10% 10%
Sociedades de Propdsito Especifico - SPE 10% 10%
FIFFIC Classificados no Segmentos de Investimentos Estruturados 10% 10%
FUFIC Classificados como Divida Extema no Segmento de Investimentos no Exterior 10% 10%
Fundos de investimento cujas cotas sejam admitidas a regociagdo no mercado secundario por intermédio de bolsa de 10% 10%
valores - Fundo de indice de renda fixa

Demais emissores 5% 5%

6.3 Concentragdo por Emissor

| POR EMISSOR

% do capital volante de uma mesma Cia. Aberta 25%

% do capital total de uma mesma Cia. Aberta ou de uma mesma SPE 25% 25%
% do PL de uma mesma Instituigdo Financeira 25% 25%
% do PL de Fundo de Indice Referenciado em Cesta de agdes de Cia. Aberta 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimento classificado no Segmento de Investimentos Estruturados 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimentos classificados no Segmento de Investimentos no Exterior 25% 25%
9% do PL de Fundos de Investimento cujas cotas sejam admitidas & negociagdo no mercado secundario por intermédio de 25% 25%
bolsa de valores — Fundo de indice de renda fixa

% do PL de Fundos de Indice no Exterior negaciados em Bolsa de Valores no Brasil 25% 25%
% do Patriménio Separado de Certificados de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25%

6.4 Concentragdo por Investimento

R INVESTIMENTO

dema mesma série de IIlqus ou alres cxlo as. u d _ o a.s de p—

subscricao de agdes, cerificados de recebiveis emitidos com adogdo de regime fiducidrio e debéntures de infraestrutura 25%
% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25% 25%
% de um mesmo empreendimento imobilidrio 25% 25%

W W
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7 Restrigoes

Na aplicacdo dos recursos, o plano observa as vedagoes estabelecidas pela Resolugdo CMN n? 3.792
para as modalidades de investimento elegiveis.

Cabe ressaltar que as restrices para aplicagdo em titulos e valores mobilidrios estabelecidas nos
topicos a seguir sdo validos somente para os veiculos de investimento exclusivos. As aplicagbes em
cotas de fundos abertos condominiais, realizadas diretamente ou por intermédio de carteira
propria, estdo sujeitas somente a legislagdo aplicavel e aos seus regulamentos e mandatos
especificos.

8 Derivativos

As operacdes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados os limites, restricoes e demais
condicBes estabelecidas pela Resolugao CMN n2 3.792 e regulamentagGes posteriores.

O controle da exposi¢do em derivativos sera feito por meio do monitoramento:
o dos niveis de margem depositada como garantia de operagdes com derivativos; e
« das despesas com a compra de opgdes.

O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de
investimento. Os limites devem ser medidos em relagdo as alocagées em:

e Titulos da divida publica federal;
« Titulos de emissdo de instituicdes financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc); e
« Acdes integrantes do Indice Bovespa.

A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador na conta da
exposicdo, que devem respeitar os seguintes limites:

o Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagdes com derivativos;

e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opgdes.

9 Aprecamento de ativos financeiros

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou
nio, nos quais o plano aplica recursos devem ser marcados a valor de mercado, de acordo com os
critérios recomendados pela CVM e pela ANBIMA. Isso ndo exclui a possibilidade, porem, de o
plano contabilizar os titulos que pretende carregar até o vencimento pela taxa do papel, método
chamado de marcagdo na curva.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificagbes dos ativos adotados pela
EFPC (para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na

Resolugdo CGPC n 2.04, de 30 de janeiro de 2002. _~

\ N
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O método e as fontes de referéncia adotados para apregamento dos ativos pela Entidade sdo os
mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no Manual de apregamento do

custodiante.

E recomendavel que todas as negociagdes sejam realizadas através de plataformas eletronicas e em
bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade do
valor real de mercado.

De acordo com o manual de boas préticas da PREVIC “A verificagdo do equilibrio econdmico e
financeiro dos planos de beneficios depende da precificagdo dos ativos, ou seja, € preciso que a
entidade busque, diretamente ou por meio de seus prestadores de servigos, modelos adequados de
aprecamento. A forma de avaliagdo deve seguir as melhores praticas do mercado financeiro na
busca do preco justo, considerando-se ainda a modalidade do plano de beneficios”.

O controle da marcacdo dos papeis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

10 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade/atuarial

A Resolugdo CMN n? 3.792 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar definam
indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de aplicagao.

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicagao o
indice que melhor reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes
mensais ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice esta sujeito as
variagdes momentdneas do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos
realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar
menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

%4 DLt SR i A R iy

INPC + 5,50% aa INPC + 5,96% aa
Renda Fixa INPC +5,50% aa INPC + 5,50% aa
Renda Varidvel IBrX INPC +9,68% aa
Investimentos Estruturados IFM INPC +9,15% aa
Investimentos no Exterior MSCI Global INPC + 11,88% aa
Imdveis INPC + 5,50% aa INPC + 5,50% aa
Operagdes com Participantes INPC + 5,50% aa INPC + 5,50% aa

11 Mandatos

A despeito da organizagdo de seus investimentos baseada nos segmentos propostos pela legislagao
aplicavel, a Entidade adota a estrutura gerencial de mandatos para o monitoramento de seus
investimentos.
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Um mandato pode ser entendido como a consolidagdo de investimentos com caracteristicas
semelhantes em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo etc. Além de servir de referéncia
para a gestdo dos recursos, tal estrutura de investimentos serve como parametro para o controle e
monitoramento dos riscos financeiros inerentes a cada mandato.

O quadro a seguir apresenta a estrutura de mandatos adotada, com seus respectivos benchmarks.
Os indices de referéncia e as metas de rentabilidade estabelecidas anteriormente, para cada
segmento, representam uma estimativa da consolidagdo dos mandatos.

Carteira de Titulos

Multimercado Estruturado IFM
Renda Fixa Tradicional CDI
Renda Varidvel Ativa IBrX

A seguir, detalha-se resumidamente a estrutura de cada um dos mandatos observados:

Renda Fixa Tradicional: representa os investimentos em fundos de renda fixa com objetivo de
rentabilidade dado em fungdo do CDI, predominantemente compostos por titulos publicos. Esse
mandato contempla, adicionalmente, os investimentos utilizados para garantir a liquidez do plano
de investimentos.

ALM: esse mandato contempla os veiculos de investimento que carregam os titulos de longo prazo
destinados a cobrir as obrigacdes atuariais do plano.

Multimercado Estruturado: esse mandato retne os fundos multimercados que ndo obedecem,
necessariamente, a todos os pontos da legislacdo aplicavel as EFPCs. Por outro lado, os fundos que
compdem esse mandato ndo devem utilizar as prerrogativas de investimentos destinados a
investidores qualificados, de acordo com a exigéncia da Resolugdo CMN n2 3792/2009.

Renda Varidvel Ativa: esse mandato engloba os investimentos em ativos de renda varidvel com
menor correlacdo com os indices tradicionais do mercado, e que buscam atingir retornos
diferenciados no longo prazo.

12 Gestdo de Risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo Ill, “Dos Controles Internos e de Avaliagdao de Risco”, da
Resolugdo CMN n2 3792/2009, este topico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites
de gestdo de risco dos investimentos.

Reforcado pelo Guia de Melhores Praticas da PREVIC a verificagdo e controle dos riscos inerentes a
gestdo do plano de beneficios devem ser realizados de forma proativa pela Entidade,
estabelecendo os alicerces para implementag¢do do modelo de Supervisdao Baseada em Risco.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise dos principais riscos, destacando a importancia de
se estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos
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aos quais os recursos do plano estdo expostos, entre eles os riscos de crédito, de mercado, de
liquidez, atuarial, operacional, legal, sistémico e de terceirizagdao. A definicdo dos limites de risco
depende das formas de medir e controlar o volume de risco.

Como a estrutura de investimentos de um plano pode atribuir discricionariedade de parte da
administracdo dos recursos a terceiros contratados, o controle de alguns dos riscos identificados
sera feito pelos proprios gestores externos, por meio de modelos que devem contemplar, no
minimo, os itens e parametros estabelecidos neste documento.

Esse topico disciplina ainda o monitoramento dos limites de alocacdo estabelecidos pela Resolugao
CMN n2 3792/2009 e por esta politica de investimento.

12.1 Risco Integrado

O fato da Resolugdo CMN n2 3792/2009 dispensar a Fundagdo do calculo da Divergéncia Nao
Planejada (DNP), que consiste na verificagdo da diferenca entre o resultado dos investimentos e o
valor projetado para os mesmos, ratifica a importancia da implementagdo de um modelo proprio
que reforca o que esta descrito neste capitulo.

A identificacdo dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira etapa
para implantagdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestao
baseada em risco.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes da ndo observancia destes riscos, foram
definidos determinados modelos de mensuracdo, descritos de forma mais detalhadas nos capitulos
seguintes.

12.2 Risco Atuarial

O risco atuarial é proveniente da ndo aderéncia das hipoteses biométricas, demograficas,
econdmicas e financeiras utilizadas na estimativa do célculo do passivo e, consequentemente, dos
recursos necessarios para a fundagdo honrar com os beneficios a serem pagos aos participantes do
plano.

De acordo com a Resolucdo CNPC n2 09 de 29 de novembro de 2012, a Entidade deve realizar a
confrontacdo entre as probabilidades de ocorréncia de morte ou invalidez constantes na tabua
biométrica utilizada em relacdo aquelas constatadas junto a massa de participantes e assistidos nos
ultimos trés exercicios, e confrontar a convergéncia entre a taxa real de juros estabelecida nas
projecdes atuariais e a taxa de retorno real projetada para as aplicagdes dos recursos garantidores.

A mesma Resolucdo determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada atestar,
mediante fundamenta¢io e documentagdo comprobatodria, a existéncia de controles internos
destinados a garantir o adequado gerenciamento dos riscos atuariais.

12.3 Risco de Mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugdo CMN n? 3792/2009, as entidades devem acompanhar e gerenciar o
risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a
probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimento/s.é;

)
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Em atendimento ao que estabelece a legislagdo, o acompanhamento do risco de mercado sera feito
através do Value-at-Risk (VaR) que estima, com base nos dados historicos de volatilidade dos ativos

presentes na carteira analisada, a perda esperada.

Também sera utilizado o Benchmark Value-at-Risk (B-VaR), modelo que aponta, com um grau de
confianca e para um horizonte de tempo pré-definido, qual a perda esperada em relagao a carteira
tedrica do indice de referéncia, e o VaR Relativo, modelo que aponta uma perda estimada em um
fundo relativamente ao seu benchmark.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos topicos a seguir foram definidos com
diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situagoes
anormais de mercado.

12.3.1 VaR

Para o consolidado dos segmentos, o controle de risco de mercado sera feito por meio do Value-at-
Risk (VaR), com o objetivo da Entidade controlar a volatilidade da cota do plano de beneficios. Este
serd calculado com os seguintes parametros:

e Modelo: ndo-parameétrico.
« Intervalo de Confianga: 95%.
« Horizonte: 21 dias uteis.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

Renda Fixa

12.3.2 VaR Relativo

Pode ser entendido como a perda estimada medida em termos da diferenga entre o retorno do
fundo, e o retorno de um montante igual ao do fundo investido no benchmark.

Renda Varidvel

IBrX

12.3.3 Benchmark-VaR

Para os investimentos em mandatos ou para a carteira que tenha como objetivo o Benchmark
Atuarial, o controle de risco sera feito por meio do B-VaR, um modelo indicado para avaliar a
aderéncia da gestdo. Ele pode ser entendido como uma medida da diferenca entre o retorno
esperado do fundo ou da carteira em relagdo ao retorno esperado para o benchmark definido.

O calculo do B-VaR considerara:

¢ Modelo: ndo-paramétrico.
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« Intervalo de Confianga: 95%.
« Horizonte: 21 dias uteis.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

Investimentos Estruturados IFM 4,06% 21du

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de retorno definida
no cendrio para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido para que se obtenha um
equilibrio entre o passivo e o ativo. A relagdo entre retorno e risco € uma das premissas inseridas
neste modelo de mensuracdo, que ainda conta com a definigdo do horizonte de tempo e do
intervalo de confianga utilizado.

12.3.4 Andlise de Stress

A avaliagdo dos investimentos em analises de stress passa pela definigdo de cenarios de stress, que
consideram mudancas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como
taxas de juros e pregos de determinados ativos.

Embora as projegdes considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os cenarios de stress nao
precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variacGes
adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes parametros:
¢ Cenario: BM&F
« Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as andlises de stress é realizado por meio do célculo do valor a mercado da
carteira, considerando o cendrio atipico de mercado e a estimativa de perda que isso pode gerar.

Cabe registrar que essas analises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variagdes que ndo implicam, necessariamente, em possibilidade de
perda. O acompanhamento terd como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios
adversos para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposigdes.

12.4 Risco de Crédito

12.4.1 Abordagem Qualitativa

O risco de crédito dos investimentos do plano serda avaliado com base em estudos e anilises
produzidos por gestores que invistam em crédito, pela prépria Entidade ou contratados junto a

prestadores de servigo.
2
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A Entidade utilizara para essa avaliagdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de
crédito atuante no Brasil.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo
com suas caracteristicas.

~ ATIVO DA - | RATINGEMISSOR | RATING EMISSAQ

sl I oo 2 e e T O S e vl L

Titulos emitidos por instituigdo ndo financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por instituigdo financeira X

Os titulos emitidos por instituicées ndo financeiras podem ser analisados pelo rating de emissao ou
do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas classificacdes, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating.

Posteriormente, é preciso verificar se o papel possui rating por uma das agéncias elegiveis e se a
nota é, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificagdo minima apresentada na
tabela a seguir.

A=A | PN = L
AGENCIA H - INSTIT ) FINANCEIRA
PRAZO - Longo prazo Curto prazo Longo prazo Curto prazo
Standard & Poors BBB+ BBB+ A-2 BBB+ A-2
Moody’s Baal Baal P-2 Baal pP-2
Fitch Ratings BBB+ BBB+ A2 BBB+ A2

O controle da exposi¢do a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados em
titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser

NG de longo pr

Até AAA Até Al+/F1+/BR1 50%

Até AA+ Até A1/F1/BR1 40%

Até A+ Até A2/F2/BR2 20%

Até BBB+ Até A3/F3/BR3 10%

Até BB- ou sem rating Até B ou sem rating 5%

* Para emissdes cujo vencimento (em relagdo a data de elaboragdo do relatdrio de acompanhamento) ocorra em 1 ano ou menos, serd consideradc o
rating de curto prazo. Na auséncia de rating de curto prazo ou para prazos de vencimento superiores a 1 ano serd considerado o rating de longo
prazo.

O limite para titulos com rating até BBB+ visa comportar eventuais rebaixamentos de ratings de
papéis ja integrantes da carteira consolidada de investimentos, papéis que ja se enquadram nesta
categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos condominiais (mandato nao
discricionario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser entendido, em nenhuma
hipotese, como aval para aquisi¢do de titulos que se enquadrem nesta categoria por parte dos

gestores exclusivos das carteiras e fundos.l 5
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Caso mais de uma agéncia elegivel classifique o mesmo papel, sera considerado, para fins de
enquadramento, o pior rating.

| A parcela dos titulos investidos que possuam cobertura do FGC (Fundo Garantidor de Crédito) sera
considerada como possuindo o equivalente ao rating AAA em cada uma das agéncias.

12.5 Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser entendido como a possibilidade de redugdo ou inexisténcia de
demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira. A gestdo deste risco sera feita
com base no seguinte indicador:

o Percentual da carteira que pode ser negociada em condigdes adversas;

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado seréd feito por meio do controle do
percentual da carteira que, em condigdes adversas (20% do volume médio de negdcios), pode ser
negociada em um determinado horizonte de tempo. Esses valores deverdo obedecer aos seguintes
limites minimos:

21 (vinte e um) dias uteis 3%

1 (um)ano 15%

12.6 Risco Operacional

Como Risco Operacional é “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos”, a gestdo sera
decorrente de agdes que garantam a adogdo de normas e procedimentos de controles internos,
alinhados com a legislacao aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

o A defini¢do de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento dos
riscos descritos nos tépicos anteriores;

o O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos:

o Acompanhamento da formagdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do
processo decisorio de investimento; e

« Formalizacdo e acompanhamento das atribuigdes e responsabilidade de todos os envolvidos
no processo de planejamento, execugao e controle de investimento.

12.7 Risco de Terceirizagdo

Na administragdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizagao total ou parcial dos
investimentos da Entidade. Esse tipo de operagdo delega determinadas responsabilidades a
gestores externos, porém ndo isenta a Entidade de responder legalmente perante os 6rgdos
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Neste contexto, o modelo de terceirizagdo exige que a fundagdo tenha um processo formalizado
para escolha e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com o que
estabelece o Guia de Melhores Préiticas para Investimentos PREVIC em seu item 63: “O
procedimento de selecdo dos gestores, pela EFPC, deve conter historico, justificativas,
documentacdo relacionada, entre outros.”

12.7.1 Processo de Sele¢do e Avaliag@o de Gestores

Na gestdo dos investimentos ha espago para duas formas basicas de gestdo: passiva e ativa.

Na gest3o passiva, o objetivo é acompanhar de perto o desempenho de um indice de referéncia, ou
seja, um benchmark. A melhor gestdo passiva produz exatamente o resultado desse indice e,
normalmente, os mandatos de gestdo passiva sao relativamente faceis de implementar e, portanto,
possuem baixo custo.

Na gestdo ativa, o objetivo é superar o desempenho de um indice de referéncia, ou seja, um
benchmark. A melhor gestdo ativa produz resultados consistentemente superiores aos do indice de
referéncia e, normalmente, os mandatos de gestdo ativa sdo relativamente dificeis de implementar,
possuindo, portanto, custo mais elevados.

Por esses motivos, a avaliagio do desempenho dos gestores de recursos deve levar em
consideracido essas caracteristicas dos mandatos e métricas de desempenho.

O processo de sele¢do e avaliagdo de gestores deve levar em consideracdo aspectos qualitativos e
quantitativos na anélise, de forma que consiga diferenciar os gestores através de mensuragdo de
seus indicadores. A escolha de uma amostra comparavel é essencial neste tipo de analise, uma vez
que ha um nimero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregagao em mandatos
mencionada neste documento contribui para esta diferenciacao.

A metodologia escolhida deve conter diversas varidveis:

» Janelas utilizadas;
» Pesos;
» Indicadores Qualitativos; e

> Indicadores Quantitativos.

12.8 Risco Legal

O risco legal estd relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos, podendo
gerar perdas financeiras procedentes de autuagdes, processos judiciais ou eventuais
questionamentos. O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e
investimentos, sera feito por meio:

o Da realizacdo de relatdérios de compliance, que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a politica de investimento, realizados
com periodicidade mensal e analisados pelo Conselho Fiscal;

« Da utilizacdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.
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12.8. Risco Sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja contaminado
por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. Apesar da dificuldade de
gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante que ele seja considerado em
cendrios, premissas e hipoteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de antecipagdo de
acdes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagdo dos recursos deve
levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificagao de setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores externos de investimento, visando mitigar a possibilidade de inoperancia
desses prestadores de servico em um evento de crise.

13 Observagio dos principios sécio-ambientais

Os principios socio-ambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam
favorecer o investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou através de projetos,
politicas de responsabilidade socio-ambiental.

A maneira mais comum de adogdo desse conjunto de regras ocorre por meio da adesdo a
protocolos ou iniciativas lideradas por 6rgaos da sociedade civil e organismos internacionais, como
a Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU).

A observancia dos principios socio-ambientais na gestdao dos recursos depende, portanto, da
adequacdo do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade
tenham condicdes de cumprir as regras de investimento responsavel.

Como a entidade possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que ao
longo da vigéncia desta politica, os principios sécio-ambientais serdo observados sempre que
possivel, sem adesdo a protocolos e regras.

Fortaleza, 29 de dezembro de 2015.

Diretor Presidente

A
/ Fi / b g /

Diretor de Seguridade
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Presidente do Conselho Deliberativo
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